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ABSTRAKT 
Táto bakalárska práca sa zaoberá analýzou zvolených ekonomických ukazovateľov 
vybranej spoločnosti. Na základe vhodných štatistických metód predpovedá budúci 
vývoj zvolených ekonomických ukazovateľov a podáva informáciu o možných 
riešeniach súčasnej situácie spoločnosti. 
 
ABSTRACT 
This bachelor thesis focuses on analysis of given economic indicators of chosen 
company. It is predicted the future development of chosen economic indicators using 
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V dnešnej dobe už takmer neexistuje oblasť, v ktorej by nedochádzalo 
k zhromažďovaniu dát a k ich vyhodnocovaniu pomocou štatistických metód. V praxi 
sa často stretávame s rôznymi ekonomickými informáciami, ktoré sú usporiadané 
v časovom slede, v podobe časových radov. Znalosť hodnôt usporiadaných v čase je 
neoddeliteľnou súčasťou pri tvorbe analýzy ekonomických javov. 
Práve táto práca sa zaoberá analýzou ekonomických ukazovateľov pomocou 
štatistických metód. V teoretickej časti sú popísané niektoré ekonomické ukazovatele 
finančnej analýzy, ktoré sú potom v časti praktickej postupne analyzované. V časti 
teoretickej je ďalej popísaná  regresná analýza a s ňou súvisiaca problematika. Táto časť 
takisto obsahuje popis časových radov a jednotlivé charakteristiky časových radov. 
  Úvod praktickej časti sa zaoberá predstavením samotnej skúmanej spoločnosti. 
Jednotlivé ekonomické ukazovatele sú postupne analyzované pomocou časových radov 
a vyrovnané vhodnou regresnou funkciou. K dôslednému a presnému vypočítaniu 
jednotlivých ukazovateľov slúžili dáta poskytnuté spoločnosťou a program MS Excel, 
ktorého výstupom je väčšina tabuliek a grafov zverejnených v tejto práci. 
V závere práce dochádza k zhodnoteniu situácie a vysloveniu návrhov na prípadné 
zlepšenie situácie v spoločnosti. 
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CIELE PRÁCE, METÓDY A POSTUPY SPRACOVANIA 
Cieľom tejto bakalárskej práce je zhodnotenie finančnej situácie vybranej spoločnosti 
pomocou niektorých dôležitých ukazovateľov finančnej analýzy. Analyzované 
ukazovatele budú vypočítané pomocou štatistických metód z dostupných údajov od 
firmy z obdobia niekoľko bezprostredne po sebe idúcich rokov. 
 Zo získaných údajov spracujem porovnanie pomocou časových radov, pričom 
štatistický výpočet bude obsahovať aj predpokladaný vývoj ukazovateľov v roku 
nasledujúcom. Hodnoty budú graficky znázornené a následne vyrovnané vhodnou 
regresnou funkciou. 
 Na vypočítanie popísaných ukazovateľov bude použitý program MS Excel. 
Z vypočítaných údajov vyvodím záver a pokúsim sa o celkové zhodnotenie situácie, 






1 TEORETICKÉ VÝCHODISKÁ PRÁCE 
Teoretická časť je rozdelená do troch podkapitol. Prvá sa zaoberá popísaním niektorých 
ekonomických ukazovateľov, ďalšie dve opisujú štatistickú stránku danej témy, teda 
regresnú analýzu a časové rady. 
1.1 Finančná analýza 
Finančná analýza je systematický rozbor finančných dát, ktoré sa nachádzajú 
predovšetkým v účtových výkazoch (v súvahe, vo výkaze zisku a straty a vo výkaze 
cash flow). Finančná analýza hodnotí firemnú minulosť, súčasnosť a predpovedá 
budúce finančné podmienky (Růčková, 2010). 
 Hlavným cieľom finančnej analýzy je splnenie dvoch základných funkcií: 
- preveriť finančné zdravie podniku (tzv. ex post analýza), kde sa zameriavame na 
finančnú situáciu k určitému dátumu, 
- vytvoriť základ pre finančný plán (tzv. ex ante analýza), pričom sa opierame 
o poznatky finančnej analýzy, ktoré sú základom pre plánovanie hlavných 
finančných veličín (Růčková, 2010). 
Finančná analýza pracuje s údajmi, ktoré sú priamo obsiahnuté v účtových 
výkazoch alebo s číslami, ktoré sú z nich odvodené. Vo finančnej analýze zohráva 
najdôležitejšiu úlohu čas. Z tohto dôvodu rozlišujeme stavové a tokové veličiny. Dáta, 
ktoré sú stavovými veličinami, teda tie, ktoré sa vzťahujú k určitému časovému 
okamihu, čerpáme zo súvahy. Naopak dáta vzťahujúce sa k určitému časovému 
intervalu získavame z výkazu zisku a straty (Růčková, 2010). 
Ekonomické ukazovatele členíme na ukazovatele absolútne, rozdielové 
a pomerové. Absolútne ukazovatele sú tvorené priamo jednotlivými položkami zo 
základných účtových výkazov. Rozdielové ukazovatele sa vypočítajú ako rozdiel určitej 
položky aktív a určitej položky pasív. Pomerové ukazovatele sú definované ako podiel 
dvoch položiek, vychádzajúcich z účtovných výkazov. Výsledná hodnota ukazovateľa 




1.1.1 Absolútne ukazovatele 
Analýza absolútnych ukazovateľov pozostáva predovšetkým z horizontálnej 
a vertikálnej analýzy. Horizontálna analýza (tzv. analýza trendov) skúma časové zmeny 
absolútnych ukazovateľov, pričom pri jej aplikovaní je potrebné tvoriť dostatočne dlhé 
časové rady, pretože pri dlhších časových radoch vznikajú menšie nepresnosti 
v interpretácii výsledkov prepočtov. Pomocou vertikálnej analýzy (tzv. percentuálneho 
rozboru) sa posudzuje vnútorná štruktúra absolútnych ukazovateľov. Ide najmä 
o porovnanie jednotlivých položiek základných účtovných výkazov k celkovej sume 
aktív alebo pasív (Růčková, 2010). 
 Tržby 
Za celkové tržby možno označiť súčet tržieb z predaja tovaru a tržieb z predaja 
vlastných výrobkov a služieb. Analýza tržieb je súčasťou analýzy celkových výnosov 
a vychádza hlavne zo strategických cieľov podnikateľa (Konečný, 2006). 
1.1.2 Pomerové ukazovatele 
Pomerové ukazovatele sú v praxi najpočetnejšia a takisto aj najvyužívanejšia skupina 
ukazovateľov. Základnou úlohou analýzy pomerových ukazovateľov je vykonanie 
rôznych časových porovnaní, prierezových a porovnávacích analýz. Slúžia takisto aj 
ako základ pre regresnú a korelačnú analýzu. Vypočítajú sa ako pomer jednej alebo 
niekoľkých účtovných položiek základných účtovných výkazov k inej položke alebo 
k jej skupine (Růčková, 2010). 
 Ukazovatele likvidity 
Likvidita vyjadruje schopnosť podniku získať prostriedky na úhradu záväzkov 
premenou jednotlivých zložiek majetku na peňažnú hotovosť skôr, ako sú splatné 
záväzky, ktoré tieto zložky majetku finančné kryjú. Likvidita teda zabezpečuje budúcu 
platobnú schopnosť podniku (Konečný, 2006). 
 Nedostatok likvidity vedie k tomu, že podnik nie je schopný využiť 
ziskových príležitostí, ktoré sa pri podnikaní objavia alebo nie je schopný hradiť svoje 
bežné záväzky, čo vedie časom k platobnej neschopnosti až bankrotu. Likvidita je teda 
dôležitá z hľadiska finančnej rovnováhy firmy, pretože len dostatočne likvidný podnik 
je schopný plniť svoje záväzky. Príliš vysoká miera likvidity je nepriaznivým javom pre 
vlastníkov podniku, pretože finančné prostriedky sú viazané v aktívach. Tie však 
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nepracujú v prospech výrazného zhodnocovania finančných prostriedkov a uberajú tak 
z rentability. Preto je potrebné hľadať čo možno najvyváženejšiu likviditu, ktorá na 
jednej strane zaručí dostatočné zhodnotenie prostriedkov a na strane druhej schopnosť 
plniť svoje záväzky (Růčková, 2010). 
 Zjednodušene povedané ukazovatele likvidity majú tvar podielu toho, čím 
možno platiť k tomu, čo je potrebné zaplatiť. Poznáme tri druhy likvidity: 
 Okamžitá likvidita niekedy označovaná aj ako likvidita 1. stupňa predstavuje 
najužšie vymedzenie likvidity. Vstupujú do nej len tie najlikvidnejšie položky zo 
súvahy. Pojem pohotové platobné prostriedky predstavuje sumu peňazí na bežnom účte, 
na iných účtoch a v pokladni, ale takisto voľne obchodovateľné cenné papiere a šeky. 
Dlhy s okamžitou splatnosťou sú tvorené krátkodobými finančnými výpomocami 
a bankovými úvermi. Pre okamžitú likviditu v našich podmienkach platí doporučená 





ť . (1.1)  
 
 Pohotová likvidita je označovaná aj ako likvidita 2. stupňa. Pre pohotovú 
likviditu platí, že čitateľ by mal byť rovnaký ako menovateľ, teda v pomere 1:1, 
prípadne 1,5:1. Ak by bol pomer pohotovej likvidity 1:1, tak ide o situáciu, kedy je 
podnik schopný vyrovnať sa so svojim záväzkami bez toho, aby musel predať svoje 
zásoby (Růčková, 2010). 
ℎá	
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á)á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 Bežná likvidita sa považuje aj za likviditu 3. stupňa a ukazuje koľkokrát 
pokrývajú obežné aktíva krátkodobé záväzky podniku alebo koľkými jednotkami 
obežných aktív je pokrytá jedna jednotka krátkodobých záväzkov. Čím vyššia vychádza 
hodnota ukazovateľa, tým je pravdepodobnejšie zachovanie platobnej schopnosti 
podniku. Pre bežnú likviditu platí, že pomer čitateľa a menovateľa je v rozmedzí od 







 Ukazovatele rentability 
Rentabilita, resp. výnosnosť vloženého kapitálu, je meradlom schopnosti podniku 
vytvárať nové zdroje, dosahovať zisk použitím investovaného kapitálu. Tieto 
ukazovatele patria do kategórie tzv. medzivýkazových pomerových ukazovateľov, 
pretože využívajú údaje z dvoch základných účtových výkazov – zo súvahy a z výkazu 
zisku a straty. Ukazovatele rentability sú ukazovatele, kde sa v čitateli vyskytuje 
veličina, ktorá zodpovedá výsledku hospodárenia a v menovateli nejaký druh kapitálu, 
prípadne tržby. Obecne možno povedať, že rentabilita je vyjadrená pomerom zisku 
k čiastke vloženého kapitálu. Ukazovatele rentability teda slúžia na hodnotenie celkovej 
efektívnosti danej činnosti (Růčková, 2010; Grünwald, 1996). 
 Pre finančnú analýzu sú dôležité tri kategórie zisku, ktoré možno získať priamo 
z výkazu zisku a straty: 
- EBIT (zisk pred odčítaním úrokov a daní) – prevádzkový výsledok 
hospodárenia, 
- EBT – zisk pred zdanením (prevádzkový zisk znížený alebo zvýšený o finančný 
a mimoriadny výsledok hospodárenia, od ktorého ešte neboli odpočítané dane), 
- EAT – zisk po zdanení, čistý zisk (Růčková, 2010). 
Na meranie rentability sa v praxi používajú najviac tieto ukazovatele: 
Ukazovateľ rentability vloženého kapitálu ROI (return on investments) alebo tzv. 
ukazovateľ miery zisku patrí k dôležitým ukazovateľom, pomocou ktorého sa hodnotí 
podnikateľská činnosť firmy. Vyjadruje, ako pôsobí celkový kapitál vložený do 
podniku, nezávisle na zdroji financovania (Sedláček, 2011). 
 ! = "#!$%
ý	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 ∙ 100	*%,. (1.4) 
 
Ukazovateľ rentability celkového kapitálu ROA (return on assets) meria celkovú 








 ∙ 100	*%,. (1.5) 
 
 Ukazovateľ ROA hodnotí výnosnosť celkového vloženého kapitálu a je možné 
ho použiť na meranie súhrnnej efektívnosti. Finančná štruktúra podniku je v tomto 
prípade nepodstatná, hodnotí sa reprodukcia všetkého kapitálu vloženého do podniku 
bez rozlišovania jeho pôvodu (Růčková, 2010). 
 Ukazovateľ rentability vlastného kapitálu ROE (return on equity) vyjadruje 
výnosnosť, resp. návratnosť, kapitálu vloženého akcionármi či vlastníkmi do podniku 
(Růčková, 2010). 
 " = ý
	ℎá		í
ý	á
 ∙ 100	*%,. (1.6) 
 
 Pomocou tohto ukazovateľa môžu investori zistiť, či im ich kapitál prináša 
dostatočný výnos. Rast tohto ukazovateľa predstavuje napríklad zlepšenie výsledku 
hospodárenia, zmenšenie podielu vlastného kapitálu vo firme alebo taktiež pokles 
úročenia cudzieho kapitálu. Platí, že ukazovateľ by mal byť o niekoľko percent vyšší, 
ako je úroková miera bezrizikových cenných papierov. V žiadnom prípade by hodnota 
nemala byť nižšia ako je výnosnosť cenných papierov garantovaných štátom, pretože 
v tom prípade je podnik odsúdený k zániku (Růčková, 2010). 
 Ukazovateľ rentability tržieb ROS (return on sales) predstavuje pomery, ktoré 
v čitateli zahŕňajú výsledok hospodárenia v rôznych podobách a v menovateli sa 
nachádzajú tržby upravované rôznym spôsobom podľa účelu analýzy, napr.: 
 . = ý
	ℎá		íž ∙ 100	*%,. (1.7) 
 
 Do menovateľa, teda do položky tržby, dosadzujeme tržby za predaj materiálu 
a tržby za predaj vlastných výrobkov a služieb. Ukazovateľ rentability tržieb vyjadruje 
schopnosť podniku dosahovať zisku pri danej úrovni tržieb (koľko efektu dokáže 
podnik vyprodukovať na 1 € tržieb) (Růčková, 2010). 
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 Ukazovatele zadlženosti 
Pojem zadlženosť označuje skutočnosť, že podnik používa na financovanie svojich 
aktivít okrem vlastných zdrojov taktiež cudzie zdroje, resp. dlh. 
 Ukazovateľ veriteľského rizika (debt ratio) vyjadruje celkovú zadlženosť 
pomerom celkových záväzkov a celkových aktív (Růčková, 2010): 
	 = %í	á
%
é	í ∙ 100	*%,. (1.8) 
 
 Koeficient samofinancovania (equity ratio) je doplnkovým ukazovateľom 
k ukazovateľu veriteľského rizika. Súčet koeficientu samofinancovania a ukazovateľu 




é	í ∙ 100	*%,. (1.9) 
 
 Ukazovatele aktivity 
Ukazovatele aktivity merajú schopnosť spoločnosti využívať investované finančné 
prostriedky a viazanosť jednotlivých zložiek kapitálu v jednotlivých kategóriách aktív 
a pasív (Růčková, 2010). 
 Ukazovateľ obratu celkových aktív vyjadruje pomer tržieb k celkovému 
vloženému kapitálu, pričom za kapitál považujeme aktíva podniku vo formách 





 Doba obratu zásob udáva priemerný počet dní, počas ktorého sú zásoby viazané 
v podnikaní až do doby ich spotreby (v prípade surovín a materiálu) alebo do doby ich 
predaja (ak ide o zásoby vlastnej výroby). Doba obratu zásob je definovaná ako pomer 
stavu všetkých zásob a priemerných denných tržieb. Denné tržby sú definované ako 
celkové tržby vydelené číslom 360 (Sedláček, 2011). 




 Doba obratu pohľadávok udáva ako rýchlo sú pohľadávky premieňané na 
peňažné prostriedky. Ukazovateľ znázorňuje počet dní, v priebehu ktorých je inkaso 
peňazí za každodenné tržby zadržané v pohľadávkach. Je vyjadrený ako pomer stavu 
pohľadávok z obchodných vzťahov a priemerných denných tržieb (Sedláček, 2011): 
		ℎľá = ℎľá		%ℎý%ℎ	ťℎé	ž 	*č	í,. (1.12) 
 
 Doba obratu záväzkov ukazuje, ako rýchlo sú splatené záväzky firmy, pričom 
možno konštatovať, že doba obratu záväzkov by mala byť dlhšia ako doba obratu 
pohľadávok, aby sa nenarušila finančná rovnováha vo firme (Růčková, 2010): 
		áä = áä		%ℎý%ℎ	ťℎé	ž 	*č	í,. (1.13) 
 
1.1.3 Sústavy pomerových ukazovateľov 
Významnú skupinu v oblasti sústav pomerových ukazovateľov tvoria metódy účelovo 
vybraných ukazovateľov. Ich spoločnou vlastnosťou je priradiť spoločnosti jeden 
výsledný hodnotiaci koeficient, ktorý hodnotí stabilitu, prípadne nestabilitu, finančného 
zdravia firmy (Růčková, 2010). 
 Do kategórie sústav ukazovateľov patria tzv. bonitné modely, ktoré umožňujú 
posudzovať firmy s väčším súborom podnikateľských subjektov, využitím komparácie 
firiem v rámci jedného odboru podnikania a tzv. bankrotové modely, ktoré majú 
informovať o možnosti hroziaceho bankrotu v blízkej budúcnosti. Vychádzajú 
z predpokladu, že vo firme dochádza už niekoľko rokov pred úpadkom k určitým 
anomáliám, ktoré signalizujú budúce problémy (Růčková, 2010). 
 Altmanov model 
Altmanov model je typickým súhrnným indexom hodnotenia, ktorý zaraďujeme medzi 
bankrotové modely. Altmanov index finančného zdravia podniku, ako sa takisto nazýva, 
vychádza z prepočtu globálnych indexov, resp. indexov celkového hodnotenia. Je 
vyjadrený súčtom hodnôt piatich bežných pomerových ukazovateľov, ktorým je 
priradená rôzna váha (Růčková, 2010): 
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4 = 0,71778 + 0,8477< + 3,1077> + 0,427@ + 0,9987B, (1.14) 
 
kde 78 = čCDEý	FGHIJKLý	MHFCEáNIONMJKé	HMEíKH , 
 7< = LOGJPQONOLý	KýDNOQJM	RJDFJQáGOLCH	P	SCLTNýIR	GJMJKIONMJKé	HMEíKH , 
 7> = UVWXIONMJKé	HMEíKH, 
 7@ = PáMNHQLý	MHFCEáNITQPCO	PQGJYO , 
 7B = EGžZ[IONMJKé	HMEíKH. 
 
 Výslednú hodnotu interpretujeme podľa toho, do akého spektra ju možno 
zaradiť. Hodnoty v rozmedzí od 1,2 do 2,9 zaraďujeme do pásma tzv. šedej zóny, čo 
znamená, že firmu nemožno jednoznačne označiť za úspešnú, ale ani ju nemôžeme 
považovať za firmu, ktorá má problémy. Hodnoty, ktoré sú menšie ako 1,2 znamenajú 
pomerne výrazné finančné problémy a firma je pod priamou hrozbou bankrotu. Ak je 
hodnota vypočítaného indexu väčšia ako 2,9, tak sa jedná o firmu, ktorej finančná 
situácia je uspokojivá a spoločnosť sa nachádza v pásme prosperity (Sedláček, 2011). 
1.2 Regresná analýza 
1.2.1 Základné pojmy 
Regresná analýza sa používa pri skúmaní závislosti dvoch a viacerých číselných 
premenných. Tento súhrn štatistických metód slúži na odhadnutie hodnôt alebo 
stredných hodnôt nejakej premennej odpovedajúcej daným hodnotám jednej alebo 
väčšieho počtu premenných. Údaje o týchto premenných, zistených u  jednotiek, sa 
považujú za výberové dáta. Podkladom na regresnú analýzu sú z pravidla dáta získané 
pozorovaním (Hindls, 2000). 
Medzi nezávislou premennou 7 a závisle premennou , ktorú meriame či 
pozorujeme, hľadáme nejakú závislosť. Túto závislosť možno vyjadriť funkčným 
predpisom  = \(7), kde ale funkciu \(7) nepoznáme alebo túto závislosť nemožno 
funkčne vyjadriť. V dôsledku pôsobenia rôznych náhodných vplyvov nedostaneme pri 
opakovaní pozorovania pri nastavenej hodnote premennej 7 takú istú hodnotu 
premennej , ale inú hodnotu. Pri opakovaných pozorovaniach pri nastavenej hodnote 7 
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teda dostávame rôzne hodnoty ; premenná  sa chová ako náhodná veličina 
a označíme ju ]. Pre tento jav je zaužívaný pojem „šum“, čo je náhodná veličina 
označovaná . Vyjadruje vplyv náhodných a neuvažovaných činiteľov a predpokladá sa, 
že jej stredná hodnota je rovná nule, "() = 0, to značí, že pri meraní sa nevyskytujú 
systematické chyby a odchýlky od skutočnej hodnoty (Kropáč, 2007). 
 Na vyjadrenie závislosti náhodnej veličiny ] a premennej 7 zavádzame 
podmienenú strednú hodnotu náhodnej veličiny ] pre hodnotu 7, ktorú označíme "(]|7) a položíme ju rovnú vhodne zvolenej funkcii, ktorú označíme _(7; a8, a<, … , aF). Funkcia _(7) je funkciou nezávislej premennej 7, teda regresnou 
funkciou, a obsahuje parametre a8, a<, … , aF, kde  ≥ 1, ktoré sú označované ako 
regresné parametre alebo regresné koeficienty. Vzťah medzi strednou hodnotou "(]|7) 
a funkciou _(7) možno vyjadriť nasledovne (Kropáč, 2007): 
"(]|7) = _d7; a8, a<, … , aFe. (1.15) 
 
Ak funkciu _(7) určíme pre zadané dáta, potom hovoríme, že sme zadané dáta 
„vyrovnali regresnou funkciou“. Regresná analýza má za úlohu zvoliť pre zadané dáta (7C, C),  = 1,2, … , , vhodnú funkciu _(7; a8, a<, … , aF) a odhadnúť jej koeficienty 
tak, aby vyrovnanie hodnôt C touto funkciou bolo v určitom zmysle čo najlepšie 
(Kropáč, 2007). 
1.2.2 Regresná priamka 
Najjednoduchší prípad regresnej úlohy je prípad, keď je regresná funkcia _(7) 
vyjadrená priamkou _(7) = a8 + a<7 a teda platí (Kropáč, 2007): 
"(]|7) = _(7) = a8 + a<7.  (1.16) 
  
Náhodnú veličinu ]C ovplyvnenú šumom a príslušne nastavenú hodnotu 
premennej 7C možno vyjadriť ako súčet funkcie _(7) a šumu C pre úroveň 7C (Kropáč, 
2007): 




 Metóda najmenších štvorcov 
Metóda najmenších štvorcov sa používa na vyrovnanie hodnoty C regresnou priamkou. 
Odhady koeficientov regresnej priamky a8, a< pre zadané dvojice (7C , C) označíme 8, < a pomocou metódy najmenších štvorcov ich určíme. Pri určovaní koeficientov 8, < sa snažíme, aby boli čo najlepšie, teda aby minimalizovali funkciu .(8, <). 
Funkcia .(8, <) je rovná súčtu kvadrátov odchýlok nameraných hodnôt C od 
predpokladaných hodnôt _(7C) = 8 + <7C na regresnej priamke (Kropáč, 2007): 
.(8, <) =f(C − 8 − <7C)<.LCg8  
  
(1.18) 
Hľadané odhady 8 a < koeficientov a8 a a< regresnej priamky pre zadané 
dvojice (7C, C) určíme tak, že vypočítame prvú parciálnu deriváciu funkcie .(8, <) 
podľa premenných 8 resp. <. Takto získané parciálne derivácie položíme rovno nule 
a po úpravách týchto rovníc dostaneme tzv. sústavu normálnych rovníc: 











z ktorých vypočítame koeficienty 8 a < za pomoci niektorej z metód na riešenie 
sústavy dvoch lineárnych rovníc o dvoch neznámych alebo pomocou vzorcov: 
< = ∑ 7CC − 7̅j = 1∑ 7C< − 7̅< = 1 ,						8 = j − <7̅, 
  
(1.20) 
kde 7̅ resp. j sú výberové priemery, pre ktoré platí (Kropáč, 2007): 








Odhad regresnej priamky k(7) je teda daný predpisom (Kropáč, 2007): 
_̂(7) = 8 + <7. (1.22) 
  
 Koeficienty 8, < regresnej priamky sme určili pre namerané hodnoty závislej 
premennej C. Ak by sme ale merania opakovali viackrát, dostali by sme zakaždým iné 
hodnoty C a takisto iné koeficienty 8, < a inú regresnú priamku. Práve preto sú 
vypočítané regresné koeficienty a samotná regresná priamka náhodnými veličinami 
(Kropáč, 2007). 
1.2.3 Voľba regresnej funkcie 
Ak je to v danej situácii možné, mala by sa voľba regresnej funkcie opierať o určitú 
teóriu. Teoretická znalosť by mala pomôcť predovšetkým pri rozhodovaní o tom, ktoré 
vysvetľujúce premenné pojať do regresnej funkcie a mala by poskytnúť aj určité vodítka 
pre voľbu typu regresnej funkcie. Teoretická analýza môže odhaliť napríklad aj to, či 
s rastom hodnôt 7C budú mať aj hodnoty C tendenciu monotónne rásť alebo klesať, či 
táto tendencia má charakter zrýchľujúceho alebo naopak spomaľujúceho sa rastu alebo 
poklesu, či ide o závislosť, kedy s rastom hodnoty 7C dochádza spočiatku k rastu 
hodnoty C, ktorý je po dosiahnutí určitého maxima vystriedaný poklesom a podobne 
(Hindls, 2000). 
 Pri voľbe regresnej funkcie však možno niekedy využívať aj skúsenosť. Keďže 
je regresná funkcia zvolená pred začiatkom skúmania a tým ako sa bude závislosť 
prejavovať v zistených údajoch, hovoríme o apriórnej voľbe regresnej funkcie. Ak však 
nemožno zvoliť regresnú funkciu apriórne, volíme ju až po posúdení zistených údajov. 
V tomto prípade sa vymedzí určitá skupina možných jednoduchých regresných funkcií, 
ktoré sa dobre interpretujú a potom sa skúma, ktoré z týchto funkcií dobre priliehajú 
k zisteným údajom. Priliehavosť regresnej funkcie k dátam možno merať rôznymi 
charakteristikami (Hindls, 2000). 
 Na posúdenie toho, či je voľba regresnej funkcie vhodná a ako dobre vystihuje 
funkčnú závislosť medzi závislou a nezávislou premennou, používame index 




!< = .mn.[ = 1 − .[omn.[ . (1.23) 
  
 Index determinácie môže nadobúdať len hodnoty z intervalu 〈0; 1〉. Čím je 
hodnota indexu determinácie bližšie k jednej, tým je daná závislosť silnejšia a regresnú 
funkciu považujeme za dobre zvolenú. Naopak, čím viac sa hodnota indexu 
determinácie približuje k nule, tým považujeme danú závislosť za slabšiu a zvolenú 
regresnú funkciu za menej výstižnú alebo úplne nevhodne zvolenú (Kropáč, 2007). 
1.2.4 Lineárne regresné funkcie 
Lineárne regresné funkcie patria k najjednoduchším typom, ktoré majú jednoduchú 
a zrejmú interpretovateľnosť parametrov. Patrí tu napríklad parabolická regresia, 
polynomická regresia či hyperbolická regresia. 
Parabolickú regresiu používame na vyrovnanie dát časového radu, ak trend 
časového radu v priebehu sledovaného obdobia má charakter podobný parabole. 
Vyjadruje teda závislosť medzi dvoma premennými regresnou parabolou (Hindls, 
2007): 
_(7) = a8 + a<7 + a>7<. (1.24) 
  
1.2.5 Nelineárne regresné modely 
Ak parametre regresnej funkcie nemožno odhadnúť, hovoríme o nelineárnych 
regresných funkciách. Nelineárne regresné funkcie možno rozdeliť na linearizovateľné 
a nelinearizovateľné. 
 Linearizovateľné funkcie 
Ak vhodnou transformáciou dostaneme funkciu, ktorá na svojich regresných 
koeficientoch závisí lineárne, hovoríme, že nelineárna regresná funkcia je 
linearizovateľná. Aby sme určili regresné koeficienty a ostatné charakteristiky tejto 
linearizovanej funkcie, použijeme buď regresnú priamku alebo klasický lineárny model. 
Následne spätnou transformáciou zo získaných výsledkov dostaneme odhady 
koeficientov a intervaly spoľahlivosti pre pôvodný nelineárny model (Kropáč, 2007). 
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 Nelinearizovateľné funkcie 
Modifikovaný exponenciálny trend je vhodný v prípadoch, kedy je regresná funkcia 
ohraničená zhora alebo zdola. Je zadaný nasledujúcim predpisom (Kropáč, 2007): 
_(7) = a8 + a<a>r. (1.25) 
  
Logistický trend popisuje trendovú funkciu s inflexiou. Možno ju zaradiť medzi 
tzv. S-krivky, ktoré sú symetrické okolo inflexného bodu. Regresná funkcia je v tomto 
prípade ohraničená zhora aj zdola. Predpis logistického trendu vyzerá nasledovne 
(Kropáč, 2007): 
_(7) = 1a8 + a<a>r. (1.26) 
  
Gompertzova krivka je zhora aj zdola ohraničená. Funkcia má pre niektoré 
hodnoty svojich koeficientov inflexiu a radíme ju medzi tzv. S-krivky, ktoré sú 
nesymetrické okolo inflexného bodu. Predpis Gompertzovej krivky je popísaný ako 
(Kropáč, 2007): 
_(7) = s8ts<s>r . (1.27) 
  
Odhady koeficientov a8, 	a<	a a> týchto troch funkcií, ktoré označíme 8, < a > 
určíme pomocou vzorcov: 




< = (.< − .8) >R − 1>rwd>SR − 1e<, (1.29) 
  
 
8 = 1 x.8 − <>rw 1 − >SR1 − >R y, (1.30) 
  








Cg8  (1.31) 
  
Vzorce (1.28), (1.29), (1.30) možno použiť iba pri splnení týchto podmienok: 
- Zadaný počet  dvojíc hodnôt (7C, C),  = 1,2, … , , je deliteľný troma. Dáta je 
teda možné rozdeliť do troch skupín o rovnakom počte  prvkov. Ak by sa dáta 
takto rozdeliť nedali, vynechá sa príslušný počet počiatočných alebo koncových 
hodnôt. 
- Hodnoty 7C sú zadané v konštantných krokoch, ktoré majú dĺžku ℎ > 0. 
- Ak znamienko parametru > vyjde záporné, berieme v úvahu jeho absolútnu 
hodnotu (Kropáč, 2007).  
Vzorce (1.28), (1.29), (1.30) použijeme na výpočet odhadov 8, < a > 
modifikovaného exponenciálneho trendu. Pri logistickom trende je miesto hodnoty C 
použitá prevrátená hodnota 1/C, pri použití Gompertzovej krivky sa pre zadané 
hodnoty C určia ich prirodzené logaritmy ln C (Kropáč, 2007). 
1.3 Časové rady 
1.3.1 Základné pojmy 
Časovým radom rozumieme postupnosť vecne a priestorovo zrovnateľných pozorovaní, 
ktoré sú jednoznačne usporiadané z hľadiska času (Hindls, 2000). 
1.3.2 Členenie časových radov 
Časové rady sa najčastejšie rozdeľujú: 
 podľa časového hľadiska na:  
a) intervalové časové rady, ktorými sa rozumie rad intervalového ukazovateľa, teda 
ukazovateľa, ktorého veľkosť závisí na dĺžke intervalu, za ktorý je sledovaný 
(napr. obrat firmy za mesiac, hrubý domáci produkt za rok, atď.). Údaje 
intervalových časových radov možno sčítať a tým vytvárať súčty za viacero 
období. Charakteristickou črtou intervalových ukazovateľov je, že sa vzťahujú 
k rovnako dlhým intervalom. V opačnom prípade by totiž išlo o zrovnania 
skreslené, ktoré majú nízku vypovedaciu schopnosť. Tento problém je typický 
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hlavne pre krátkodobé časové rady (napr. nemožno zrovnávať predaj tovaru za 
mesiac január a február, lebo február je o niekoľko mesiacov kratší).  
b) okamihové časové rady, ktoré sú zostavované z ukazovateľov, vzťahujúcich sa 
vždy k nejakému konkrétnemu okamihu. Keďže súčet zostavený z niekoľkých 
po sebe idúcich hodnôt okamihových ukazovateľov nedáva reálny zmysel, 
priemerujú sa časové rady pomocou chronologického priemeru (viď. 
nasledujúca stať). 
 podľa periodicity sledovania na: 
a) časové rady ročné (dlhodobé), kde je periodicita sledovania ročná, prípadne 
viacročná. 
b) časové rady krátkodobé. Krátkodobé časové rady sú zaznamenávané 
v štvrťročných, mesačných, týždenných a iných periódach, teda periodicita 
časovej rady je kratšia ako jeden rok. 
 podľa spôsobu vyjadrenia ukazovateľov na: 
a) časové rady naturálnych ukazovateľov, pričom hodnoty ukazovateľov sú 
vyjadrené v naturálnych jednotkách. 
b) časové rady peňažných ukazovateľov, ktoré sú vyjadrené v peňažnej forme. 
Z dôvodu dochádzania zmien v cenovej hladine však v dlhšom časovom rade 
často dostávame postupnosť údajov, ktoré nie sú vždy úplne objektívne a ktoré 
môžu odrážať aj všeobecnejšie ekonomické zmeny (Hindls, 2000). 
Ku grafickému znázorneniu časových radov používame niekoľko typov grafov. 
Intervalový časový rad môžeme znázorniť pomocou stĺpcového, tyčového alebo 
spojnicového grafu. Okamihový časový rad znázorňujeme jedine spojnicovým grafom, 
kde následne hodnoty ukazovateľov tejto časovej rady, vynesené na časovej osi 
k zvolenému časovému okamihu, spojíme úsečkami (Kropáč, 2007). 
1.3.3 Charakteristiky časových radov 
Výpočtom charakteristík časových radov získavame ďalšie informácie o hodnotách 
týchto časových radov. 
Máme časový rad okamihového resp. intervalového ukazovateľa, ktorého 
hodnoty v časových okamihoch resp. intervaloch C, kde  = 1,2, … , , označíme C. 
Predpokladáme, že tieto hodnoty sú kladné a že intervaly medzi susednými časovými 
okamihmi resp. stredy časových intervalov sú rovnako dlhé (Kropáč, 2007). 
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 Priemer intervalového radu j vypočítame ako aritmetický priemer hodnôt časového 
radu v jednotlivých intervaloch (Kropáč, 2007): 
j = 1fC .LCg8  (1.32) 
  
 Priemer okamihového časového radu j (nazývaný aj chronologický priemer) 
vypočítame nasledovne (Kropáč, 2007): 
j = 1 − 1 }82 + fC + L2Lo8Cg< ~. (1.33) 
  
 Prvá diferencia C()8  vyjadruje o koľko sa zmenila hodnota časového radu 
v určitom okamihu, teda prírastok jeho hodnoty. Vypočítame ju ako rozdiel hodnoty 
časového radu v určitom období a hodnoty nameranej v predchádzajúcom období: 
C()8 = C − Co8,					 = 2, 3, … , . (1.34) 
  
 Priemer prvých diferencií ()8jjjjjjjj určíme z prvých diferencií. Vyjadruje, o koľko sa 
v priemere zmenila hodnota časového radu za jednotkový časový interval. Na 
výpočet priemeru prvých diferencií použijeme vzorec (Kropáč, 2007): 
()8jjjjjjjjj = 1 − 1f C() = L − 8 − 18 .LCg<  (1.35) 
  
 Druhé diferencie C()<  určujeme v prípade, že sa v rade prvých diferencií 
prejavuje určitá vývojová tendencia (rast alebo pokles). Určíme ju ako rozdiel dvoch 
susedných prvých diferencií, tj. (Kropáč, 2007): 
C()< = C()8 − Co8()8 ,					 = 3, 4, … , . (1.36) 
  
 Koeficient rastu C() charakterizuje rýchlosť rastu či poklesu hodnôt časového 
radu. Vyjadruje, koľkokrát sa zvýšila alebo znížila hodnota časového radu v určitom 
okamihu. Vypočítame ho ako pomer dvoch po sebe idúcich hodnôt časového radu 
pomocou vzorca (Kropáč, 2007): 
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C() = CCo8 ,					 = 2, 3, … , . (1.37) 
  
 Priemerný koeficient rastu ()jjjjjj je vypočítaný na základe koeficientu rastu 
a vyjadruje priemernú zmenu koeficientov rastu za jednotlivý časový interval. 
Vypočítame ho ako geometrický priemer (Kropáč, 2007): 
()jjjjjj = C()LCg<
w = L8 .w  (1.38) 
  
 
1.3.4 Dekompozícia časových radov 
Dekompozíciou časového radu dochádza k rozkladu na jeho jednotlivé zložky. Rozklad 
časového radu je potrebný hlavne z ekonomického hľadiska, pretože sa predpokladá, že 
v jednotlivých zložkách rozkladu sa ľahšie podarí identifikovať pravidelné chovanie 
radu než pri pôvodnom nerozloženom rade. Hodnoty C časového radu možno vyjadriť 
pomocou súčtu: 
C = $C + C + .C + C,					 = 1, 2, … , , (1.39) 
  
pričom jednotlivé sčítance v čase C vyjadrujú: 
- $C – trendovú zložku (trend), 
- .C - sezónnu zložku, 
- C - cyklickú zložku, 
- C - náhodnú zložku (Kropáč, 2007). 
Časový rad teda predstavuje určitý trend, ku ktorému sú postupne pripočítavané 
jednotlivé zložky: 
 Trend $C vyjadruje dlhodobé zmeny sledovaného ukazovateľa v čase. Možno si 
ho predstaviť ako dôsledok pôsobenia síl, ktoré systematicky pôsobia v rovnakom 
smere. 
 Sezónna zložka .C predstavuje periodické zmeny v časovom rade, ktoré sa 
odohrávajú behom jedného kalendárneho roka a každý rok sa opakujú. Existuje mnoho 
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faktorov, ktoré túto zložku ovplyvňujú, no medzi najčastejšie patrí striedanie ročných 
období a ľudské zvyky zakotvené v ekonomickej aktivite. Pri skúmaní tejto zložky sú 
vhodné najmä mesačné alebo štvrťročné merania. Menej časté merania totiž sťažujú 
popísanie sezónnej zložky. 
 Cyklická zložka C je považovaná za najspornejšiu zložku časovej rady. Niekedy 
nebýva totiž nazývaná ako cyklická ale skôr ako často striedajúca sa okolo trendu. 
Dĺžka jednotlivých cyklov časového radu, ale aj intenzita jednotlivých fáz cyklického 
priebehu sa môže v čase meniť, pričom určenie príčin tejto zmeny môže byť niekedy 
obtiažne. 
 Reziduálna zložka C predstavuje veličinu, ktorá ostáva v časovom rade po 
odstránení trendovej, sezónnej aj cyklickej zložky. Náhodná zložka, ako býva niekedy 
nazývaná, je tvorená náhodnými pohybmi v priebehu časového radu, ktoré nemajú 
systematický charakter. Aj z tohto dôvodu sa nepočíta medzi predchádzajúce 
systematické časové rady. Táto zložka pokrýva aj chyby, ktoré vzniknú pri spracovaní 




2 ANALÝZA PROBLÉMU 
V praktickej časti práce bude najskôr predstavená analyzovaná spoločnosť, na ktorej 
bude v ďalších podkapitolách uskutočnená samotná analýza jednotlivých ukazovateľov. 
2.1 Predstavenie spoločnosti 
2.1.1 Základné údaje o spoločnosti 
Obchodné meno:  KOBIT – SK, s.r.o. 
Sídlo:    M. R. Štefánika 2970/48 
    Dolný Kubín 026 01 
    Slovenská republika 
IČO:    31 641 440 
Deň zápisu:   18. 12. 1995 
Právna forma:   Spoločnosť s ručením obmedzeným 
Základné imanie:  447 456 EUR (Obchodný register SR na Internete). 
2.1.2 História a stručný popis spoločnosti 
Spoločnosť KOBIT – SK, s.r.o. bola založená v roku 1995 ako súkromná spoločnosť. 
V roku 1996 začala svoju výrobnú a obchodnú činnosť. V roku 2007 bola dokončená 
výstavba novej výrobnej haly. Po ukončení výstavby novej výrobnej haly bol rozvoj 
spoločnosti zameraný hlavne na dosiahnutie vedúceho postavenia na trhu rozšírením 
ponuky o nové ucelené sortimentné rady. 
 KOBIT – SK, s.r.o. je súkromná česko - slovenská obchodná spoločnosť, ktorej 
75 % obchodný podiel vlastní spoločnosť KOBIT Holding, s.r.o. a 25 % podielu patrí 
slovenskej fyzickej osobe. Spoločnosť je zapísaná v Obchodnom registri Okresného 
súdu Žilina, oddiel Sro, vložka č. 3031/L. Nemá organizačnú zložku v zahraničí a ani 
nijakú inú majetkovú účasť na podnikaní tretej osoby. Spoločnosť riadia a zastupujú 
dvaja konatelia. 
 Hlavným dodávateľským a kooperujúcim podnikom je materská spoločnosť 
KOBIT, spol. s r.o. v Prahe, ktorá je významným podnikom v oblasti komunálnej 
a bitumenovej techniky nielen v Českej republike, ale aj v okolitých krajinách. 
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 Vnútorné riadenie spoločnosti je v súlade s požiadavkami noriem systému 
manažérstva ISO 9001:2000, ISO 14001:2004 a BSi OHSAS 18001:1999 (KOBIT SK; 
Výročná správa KOBIT – SK, s.r.o., 2011). 
 
 
Obr. 1: Logo spoločnosti KOBIT – SK, s.r.o.  
(Zdroj: KOBIT SK) 
 
2.1.3 Ponúkaný sortiment a hlavní odberatelia 
KOBIT – SK, s.r.o. je dnes najväčším výrobcom a dodávateľom zariadení na letnú 
a zimnú údržbu ciest a komunikácií na Slovensku. Jej obchodný sortiment tvoria aj 
vozidlá na zber a odvoz komunálneho odpadu, transportná technika a špeciálne 
nadstavby. Sortiment dnes celkovo tvorí viac ako 150 typov strojov, zariadení 
a cisternových návesov prevažne pôvodnej konštrukcie. Ponúkaný sortiment spoločnosti 
dnes tvorí týchto šesť skupín: 
- zariadenia na zimnú údržbu komunikácií, 
- zariadenia na čistenie a zametanie, 
- zber a odvoz komunálneho odpadu, 
- transportné cisterny a polievacie stroje, 
- fekálne, kombinované a špeciálne nadstavby, 
- traktorová technika a malá technika. 
Okrem toho spoločnosť ponúka svojim zákazníkom bezplatnú technickú pomoc 
pri výbere vozidla, komplexné navrhnutie a montáž pohonných okruhov nadstavieb 
a prídavných zariadení. Pre uspokojenie potrieb zákazníkov bolo vybudované servisné 
stredisko pre poskytovanie záručného a pozáručného servisu a stredisko predaja 
náhradných dielov (KOBIT SK; Výročná správa KOBIT – SK, s.r.o., 2011). 
 Za dobu svojej existencie získala spoločnosť vedúce miesto na slovenskom trhu 
nielen svojimi výrobkami, ale aj starostlivosťou o zákazníkov a snahou poskytnúť im 
komplexný sortiment a služby. 
32 
 
 Medzi tradičných odberateľov spoločnosti KOBIT – SK, s.r.o. patrí Národná 
diaľničná spoločnosť, a.s. a jednotlivé správy a údržby ciest na úrovni krajov. 
V komunálnej oblasti sa jedná hlavne o mestá a obce Slovenskej republiky. Ďalšími 
významnými odberateľmi posledných rokov sú vyššie územné celky, vodárenské 
spoločnosti a Železnice Slovenskej republiky (KOBIT SK; Výročná správa KOBIT – 
SK, s.r.o., 2011). 
2.2 Analýza jednotlivých ukazovateľov 
Táto podkapitola, ako už jej samotný názov hovorí, sa zaoberá analýzou niektorých 
ekonomických ukazovateľov z kategórie likvidity, rentability, zadlženosti a aktivity. 
Analýze boli takisto podrobené tržby a výsledok Altmanovho indexu.  
Dáta, potrebné na spracovanie analýzy boli získané priamo z výročných správ 
spoločnosti KOBIT – SK, s.r.o. z obdobia rokov 2006 až 2011. Jednalo sa o údaje 
obsiahnuté v účtovnom výkaze súvaha a vo výkaze zisku a straty (príloha č. 1 a č. 2). 
Z obdobia rokov 2006 až 2011 sú v ďalších častiach tejto práce vypočítané už 
spomenuté ekonomické ukazovatele, s použitím príslušných vzorcov, ktoré sú uvedené 
v podkapitole 1.1. Z týchto vypočítaných hodnôt sú následne určené jednotlivé základné 
charakteristiky časového radu. Hodnoty ukazovateľov v sledovaných rokoch sú 
následne zobrazené v spojnicovom grafe. Spolu s nimi sa v tomto grafe nachádzajú aj 
vyrovnané hodnoty, ktoré sú určené pomocou vhodnej regresnej funkcie. Na zvolenie 
regresnej funkcie, ktorá správne vyrovnáva pozorované dáta, je použitý index 
determinácie. V závere každej časti je nakoniec pomocou zvolenej regresnej funkcie 














Prvá položka, ktorá bola podrobená analýze, sú tržby. V úvahu sú brané tržby za predaj 
tovaru, ktoré v pozorovanej spoločnosti najviac vplývajú na tvorbu hospodárskeho 
výsledku a ďalej tržby z vlastných výrobkov a služieb. Uvedené položky možno nájsť 
vo výkaze zisku a straty. 
 Tabuľka č. 1 obsahuje hodnoty tržieb, ktoré boli dosiahnuté v rokoch 2006–
2011. V posledných dvoch stĺpcoch tabuľky sa nachádzajú hodnoty prvých diferencií 
vypočítané podľa vzorca (1.34) a hodnoty koeficientu rastu určené podľa vzorca (1.37). 
 
Tab. 1: Tržby [EUR] – základné charakteristiky časového radu 
(Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Poradie  Rok                Tržby            [EUR]                    
Prvá                       
diferencia          ()  
Koeficient 
rastu                  () 
1 2006 11 912 202 - - 
2 2007 12 876 651 964 449 1,0810 
3 2008 10 568 249 -2 308 402 0,8207 
4 2009 5 413 171 -5 155 078 0,5122 
5 2010 9 254 611 3 841 440 1,7096 
6 2011 15 115 563 5 860 952 1,6333 
 
 Priemer intervalového časového radu 
V priebehu rokov 2006–2011 je priemerná ročná hodnota tržieb, vypočítaná podľa 
vzorca (1.32), vo výške 10 856 741,17 EUR. 
 Priemer prvých diferencií 
Napriek jednotlivým poklesom v rokoch 2008 a 2009 tržby v priebehu sledovaného 
obdobia každý rok narástli priemerne o 640 672,18 EUR. Priemer prvých diferencií bol 
určený podľa vzorca (1.35). Tento výsledok však nemá zmysluplnú vypovedaciu 
hodnotu práve z dôvodu striedavého rastu a poklesu časového radu. 
 Priemerný koeficient rastu 
V sledovaných rokoch narástla hodnota tržieb každý rok priemerne 1,05 krát. Hodnota 
priemerného koeficientu rastu je určená podľa vzorca (1.38). Tak ako v prípade 
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predošlej charakteristiky časového radu, ani hodnotu priemerného koeficientu rastu 
nepovažujeme zmysluplnú. 
 Vyrovnanie regresnou funkciou 
Keďže vo vývoji tržieb dochádzalo v rokoch 2008 a 2009 k poklesu a v nasledujúcich 
rokoch k výraznému rastu, na ich vyrovnanie som použila parabolu.  
Index determinácie vypočítaný podľa vzorca (1.23), dosahuje hodnotu 0,5157, 
teda 51,57 % prípadov možno vysvetliť zvolenou regresnou funkciou. S použitím 
vzorca (1.24) je výsledná regresná funkcia daná predpisom: 
_̂(7) = 19 037 494,80 − 6 135 361,26 ∙ 7 + 876 462,25 ∙ 7<,   kde   7 = 1, 2, 3, … , 6. 
 
Graf 1: Tržby [EUR] vyrovnané parabolou 
(Zdroj: vlastné spracovanie) 
 Prognóza na rok 2012 
Pomocou vzorca (1.24) možno takisto zistiť prognózu hodnoty tržieb na nasledujúce 
roky. Po dosadení hodnoty 7 za premennú 7 do regresnej funkcie dostávame pre rok 
2012: 
_̂2012 = 19 036 616,20 ". 
 Ak sa situácia nezmení a budú zachované doterajšie podmienky, možno v roku 





















2.2.2 Okamžitá likvidita 
Z ukazovateľov likvidity bola na analýzu vybraná okamžitá likvidita. Ako jedinú z 
týchto ukazovateľov ju možno vyrovnať regresnou funkciou. 
Ukazovateľ okamžitej likvidity v sebe zahŕňa najlikvidnejšie položky zo súvahy. 
Vyjadruje, do akej miery je podnik schopný okamžite splatiť svoje záväzky. Jednotlivé 
hodnoty okamžitej likvidity, uvedené v tabuľke č. 2, sú vypočítané pomocou vzorca 
(1.1). 
 
Tab. 2: Okamžitá likvidita – základné charakteristiky časového radu 
(Zdroj: vlastné spracovanie) 
Poradie 
 
Rok               
 
Okamžitá 
likvidita              
 
Prvá                       
diferencia          
  
Koeficient 
rastu                  
 
1 2006 0,19 - - 
2 2007 0,47 0,28 2,46 
3 2008 0,61 0,14 1,30 
4 2009 1,35 0,75 2,23 
5 2010 0,53 -0,83 0,39 
6 2011 0,27 -0,26 0,51 
 
 Priemer intervalového časového radu 
V priebehu rokov 2006–2011 je priemerná ročná hodnota okamžitej likvidity, 
vypočítaná podľa (1.32), každý rok približne 0,569.  
 Priemer prvých diferencií 
Priemer prvých diferencií okamžitej likvidity v priebehu rokov 2006–2011, vypočítaný 
podľa vzorca (1.35), je 0,016. Keďže sledovaný časový rad nemal čisto rastúci, či 
klesajúci charakter, túto hodnotu nepovažujeme za vypovedaciu. 
 Priemerný koeficient rastu 
Počas rokov 2006–2011 narástla okamžitá likvidita každý rok v priemere 1,07 krát. 
Priemerný koeficient rastu bol vypočítaný pomocou vzorca (1.38). Z dôvodu 





 Vyrovnanie regresnou funkciou 
Z dôvodu zmeny vývoja hodnôt okamžitej likvidity v roku 2009, bola na vyrovnanie 
časového radu opäť použitá parabolická regresia. 
 Index determinácie (1.23) pri zvolenej regresnej funkcii dosahuje hodnotu 
0,6189, čo znamená, že regresná funkcia, ktorá bola zvolená na vyrovnanie časového 
radu sa s pozorovaným časovým radom zhoduje v 61,89 % prípadov. Parabolu, 
vyrovnávajúcu pozorované dáta možno s použitím vzorca (1.24) vyjadriť predpisom: 
_̂7 = −0,628 + 0,839 ∙ 7 − 0,115 ∙ 7<,   kde   7 = 1, 2, 3, … , 6. 
 
Graf 2: Okamžitá likvidita vyrovnaná parabolou 
(Zdroj: vlastné spracovanie) 
 Prognóza na rok 2012 
Dosadením do vzorca (1.24) možno zistiť prognózu pre rok 2012 a to nahradením 
premennej 7 hodnotou 7: 
_̂2012 = −0,37. 
 Hodnota prognózy pri zvolenej regresnej funkcii vyšla -0,37. Keďže likvidita 
nemôže dosiahnuť záporných hodnôt, táto prognóza je považovaná za nezmyselnú. 
 V tomto prípade možno považovať za predpokladanú hodnotu v roku 2012 
hodnotu priemernú, vypočítanú podľa vzorca (1.32). Tá dosahuje približne hodnoty 

























2.2.3 Rentabilita celkového kapitálu 
Ukazovateľ rentability celkového kapitálu nám udáva tzv. produkčnú silu podniku, teda 
efektívne využitie majetku pri tvorbe zisku. 
 Tabuľka č. 3 obsahuje hodnoty tohto pomerového ukazovateľa, ktoré sú 
vypočítané podľa vzorca (1.5). 
 
Tab. 3: Rentabilita celkového kapitálu [%] - základné charakteristiky časového radu 
(Zdroj: vlastné spracovanie) 
Poradie 
 




Prvá                       
diferencia          
  
Koeficient 
rastu                  
 
1 2006 9,05% - - 
2 2007 12,89% 3,84 1,42 
3 2008 10,06% -2,83 0,78 
4 2009 6,27% -3,79 0,62 
5 2010 3,18% -3,09 0,51 
6 2011 5,34% 2,16 1,68 
 
 Priemer intervalového časového radu 
Priemerná ročná hodnota rentability celkového kapitálu v priebehu rokov 2006–2011, 
vypočítaná podľa vzorca (1.32), dosahuje výšku 7,798 %. 
 Priemer prvých diferencií 
V priebehu sledovaného obdobia došlo medziročne k priemernému poklesu rentability 
celkového kapitálu o 0,742 %. Hodnota bola vypočítaná podľa vzorca (1.35). V roku 
2007 a 2011 došlo k nárastu rentability celkového kapitálu, preto priemer prvých 
diferencií nemá príliš veľkú informačnú hodnotu. 
 Priemerný koeficient rastu 
Od roku 2006 do roku 2011 dochádzalo k medziročnému poklesu rentability celkového 
kapitálu v priemere 0,899 krát. Priemerný koeficient rastu bol určený podľa vzorca 
(1.38). Časový rad nemá v priebehu pozorovania monotónny charakter, interpretácia 




 Vyrovnanie regresnou funkciou 
Keďže v priebehu sledovaných rokov dochádzalo prevažne k poklesu hodnôt 
ukazovateľa ROA, na vyrovnanie trendu bola použitá regresná priamka. 
 Pri vyrovnaní časového radu pomocou regresnej priamky vychádza index 
determinácie, vypočítaný podľa vzorca (1.23), približne 0,655, z čoho možno usúdiť, že 
zvolená regresná funkcia sa s pozorovaným časovým radom zhoduje v 65,50 % 
prípadov. 
 S použitím vzorca (1.22) možno určiť odhad regresnej priamky, ktorá vyrovnáva 
pozorované dáta: 
_̂7 = 12,945 − 1,471 ∙ 7,   kde   7 = 1, 2, 3, … , 6. 
 
Graf 3: Rentabilita celkového kapitálu [%]  vyrovnaná logistickým trendom 
(Zdroj: vlastné spracovanie) 
 Prognóza na rok 2012 
Prognóza na nasledujúci rok 2012 bola stanovená takisto pomocou vzorca pre regresnú 
priamku (1.22). Dosadením čísla 7 za premennú 7 dostávame: 
_̂2012 = 2,65	%, 
čo znamená, že ak považujeme použitú regresnú funkciu za vhodne zvolenú, tak v roku 
2012 by mal ukazovateľ ROA dosahovať hodnoty 2,65 %. Z vývoja časového radu však 
možno za predpokladanú hodnotu považovať skôr priemer intervalového radu, podľa 


































2.2.4 Rentabilita vlastného kapitálu 
Rentabilita vlastného kapitálu vyjadruje, koľko centov čistého zisku pripadá na jedno 
euro investované spoločníkom, meria teda prínos pre vlastníkov. V tabuľke č. 4 možno 
v treťom stĺpci vidieť hodnoty rentability vlastného kapitálu v rokoch 2006–2011, 
vypočítané podľa vzorca (1.6). 
 
Tab. 4: Rentabilita vlastného kapitálu [%] - základné charakteristiky časového radu 
(Zdroj: vlastné spracovanie) 
Poradie  Rok                ROE   Prvá                       diferencia          ()  
Koeficient 
rastu                  () 
1 2006 57,50% - - 
2 2007 29,53% -27,97 0,51 
3 2008 18,93% -10,60 0,64 
4 2009 7,79% -11,14 0,41 
5 2010 5,81% -1,98 0,75 
6 2011 10,09% 4,28 1,73 
 
 Priemer intervalového časového radu 
Priemerná ročná hodnota rentability vlastného kapitálu, vypočítaná podľa vzorca (1.32), 
je v priebehu sledovaného obdobia každý rok asi 21,6083. 
 Priemer prvých diferencií 
Použitím vzorca (1.35) dostávame priemer prvých diferencií rovný hodnote -9,482. To 
znamená, že v rokoch 2006–2011 klesla rentabilita vlastného kapitálu každý rok 
priemerne o 9,482 %. 
 Priemerný koeficient rastu 
Dosadením do vzorca (1.39) zisťujeme, že priemerný koeficient rastu rentability 
vlastného kapitálu v priebehu pozorovaného obdobia klesol každý rok priemerne 0,706 
krát. 
 Vyrovnanie regresnou funkciou 
Pri výbere vhodnej regresnej funkcie možno brať v úvahu Gompertzovou krivku 
a modifikovaný exponenciálny trend. Keďže index determinácie, vypočítaný podľa 
vzorca (1.23), je v prípade modifikovaného exponenciálneho trendu o niekoľko stotín 
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vyšší, na vyrovnanie skutočných hodnôt časového radu bola zvolená práve táto funkcia. 
Index determinácie v tomto prípade dosahuje hodnotu 0,9834. Odhady vyrovnaných 
hodnôt sa teda zhodujú v 98,34 % prípadoch, z čoho možno usúdiť, že zvolená funkcia 
je priam ideálna. Po dosadení do vzorca (1.25) dostávame: 
_̂7 = 6,767 + 121,889 ∙ 0,424r ,   kde   7 = 1, 2, 3, … , 6. 
 
Graf 4: Rentabilita vlastného kapitálu [%] vyrovnaná modifikovaným exponenciálnym 
trendom 
(Zdroj: vlastné spracovanie) 
 Prognóza na rok 2012 
Použitím vzorca (1.25) takisto vypočítame prognózu na rok 2012: 
_̂7 = 7,065	%. 
 Za nezmenených podmienok a v prípade, že modifikovaný exponenciálny trend 
správne vystihuje daný časový rad, môžeme očakávať, že hodnota ukazovateľa ROE 





































2.2.5 Rentabilita tržieb 
Rentabilita tržieb vyjadruje koľko centov čistého zisku má podnik z jedného eura tržieb. 
Ukazovateľ bol vypočítaný podľa vzorca (1.7), pričom do menovateľa boli dosadené 
tržby za predaj materiálu a tržby za predaj vlastných výrobkov a služieb. 
 
Tab. 5: Rentabilita tržieb [%] - základné charakteristiky časového radu 
(Zdroj: vlastné spracovanie) 
Poradie  Rok                ROS    Prvá                       diferencia          ()  
Koeficient 
rastu                () 
1 2006 4,96% - - 
2 2007 4,74% -0,22 0,96 
3 2008 4,41% -0,33 0,93 
4 2009 3,64% -0,77 0,82 
5 2010 1,63% -2,01 0,45 
6 2011 1,92% 0,29 1,18 
 
 Priemer intervalového časového radu 
Priemerná hodnota rentability tržieb spoločnosti KOBIT – SK, s.r.o., vypočítaná podľa 
vzorca (1.32) činí v sledovanom období 3,55 %. 
 Priemer prvých diferencií 
Priemerne dochádza počas rokov 2006–2011 k poklesu o 0,608 %. Priemer prvých 
diferencií rentability tržieb bol vypočítaný podľa vzorca (1.35).  
 Priemerný koeficient rastu 
Použitím vzorca (1.38) dostávame hodnotu 0,827, čo značí, že behom sledovaného 
obdobia sa každý rok zníži rentabilita tržieb oproti predchádzajúcemu roku v priemere 
0,827 krát. 
 Vyrovnanie regresnou funkciou 
Keďže vo vývoji rentability tržieb dochádza takmer každoročne k jej poklesu, na 
vyrovnanie časového radu ukazovateľa ROS bola použitá regresná priamka. Pri využití 
tohto vyrovnania, vyšiel index determinácie 0,8713. Táto hodnota vypočítaná podľa 
vzorca (1.23) značí, že vyrovnané hodnoty sa zhodujú v 87,13 % prípadov. Použitú 
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regresnú funkciu môžeme teda považovať za dobre zvolenú. Dosadením do vzorca 
(1.22) dostávame: 
_̂7 = 6,0808 − 0,723 ∙ 7,   kde   7 = 1, 2, 3, … , 6. 
 
Graf 5: Rentabilita tržieb [%] vyrovnaná regresnou priamkou 
(Zdroj: vlastné spracovanie) 
 Prognóza na rok 2012 
Pre zistenie prognózy rentability tržieb na rok 2012 dosadíme do vzorca (1.22) 
a dostávame: 
_̂7 = 1,02	%, 
čo znamená, že pri nezmenených podmienkach a za predpokladu, že zvolená funkcia 




































2.2.6 Celková zadlženosť 
Pre analýzu zadlženosti som si vybrala ukazovateľ celkovej zadlženosti, ktorý bol 
počítaný podľa vzorca (1.8). Pri pozorovaní celkovej zadlženosti môžeme zistiť, či 
podnik na svoje financovanie používa vlastné alebo cudzie zdroje. 
 
Tab. 6: Celková zadlženosť [%] - základné charakteristiky časového radu 
(Zdroj: vlastné spracovanie) 
Poradie 
 




Prvá                       
diferencia          
  
Koeficient 
rastu                  
 
1 2006 84,27% - - 
2 2007 56,35% -27,92 0,67 
3 2008 46,85% -9,50 0,83 
4 2009 19,04% -27,81 0,41 
5 2010 45,28% 26,24 2,38 
6 2011 47,07% 1,79 1,04 
 
 Priemer intervalového časového radu 
Priemerná celková zadlženosť v priebehu sledovaného obdobia, vypočítaná podľa 
vzorca (1.32), je 49,81 %. 
 Priemer prvých diferencií 
Podľa vzorca (1.35) možno usúdiť, že v priebehu rokov 2006–2011 klesla celková 
zadlženosť každý rok priemerne o 7,44 %. Interpretácia tejto charakteristiky však nemá 
zmysluplný význam, pretože v posledných dvoch rokoch pozorovania došlo k zmene vo 
vývoji ukazovateľa celkovej zadlženosti. 
 Priemerný koeficient rastu 
Priemerný koeficient rastu, určený vzorcom (1.38), ukazuje, že celková zadlženosť 
klesla každý rok v priebehu sledovaného obdobia priemerne 0,89 krát. Tak ako priemer 






 Vyrovnanie regresnou funkciou 
Pretože v priebehu sledovaného obdobia dochádzalo do roku 2009 najprv k poklesu 
a následne od tohto roku k nárastu celkovej zadlženosti, ako najvhodnejšia sa na 
vyrovnanie tohto časového radu javí parabolická regresia. 
 Pri vyrovnaní skutočných hodnôt parabolou vychádza index determinácie, 
určený vzorcom (1.23), 0,8507. Hodnota indexu determinácie sa približuje jednej, 
z čoho možno usudzovať, že závislosť medzi skutočnými a vyrovnanými hodnotami je 
celkom silná a zvolená funkcia dobre vystihuje pozorované dáta. Použitím vzorca (1.24) 
dostávame: 
_̂7 = 123,097 − 43,497 ∙ 7 + 5,206 ∙ 7<,   kde   7 = 1, 2, 3, … , 6. 
 
Graf 6: Celková zadlženosť [%] vyrovnaná parabolou 
(Zdroj: vlastné spracovanie) 
 Prognóza na rok 2012 
Hodnota prognózy na rok 2012, pri nezmenených podmienkach, je po dosadení do 
vzorca: 
_̂2012 = 73,69	%, 
z čoho vyplýva, že ak bola správne zvolená funkcia na vyrovnanie trendu, očakávame 































2.2.7 Doba obratu pohľadávok 
Dobu obratu krátkodobých pohľadávok radíme k ukazovateľom aktivity. Jej hodnoty 
uvedené v treťom stĺpci tabuľky č. 7 boli vypočítané podľa vzorca (1.12). Týmto 
ukazovateľom zisťujeme priemerný počet dní, v priebehu ktorých je prijatá platba za 
každodenné tržby. 
 
Tab. 7: Dobra obratu pohľadávok [počet dní] - základné charakteristiky časového radu 
(Zdroj: vlastné spracovanie) 
Poradie 
 





Prvá                       
diferencia          
  
Koeficient 
rastu                  
 
1 2006 146,65 - - 
2 2007 39,00 -107,65 0,27 
3 2008 49,16 10,15 1,26 
4 2009 48,36 -0,79 0,98 
5 2010 59,68 11,31 1,23 
6 2011 64,58 4,90 1,08 
 
 Priemer intervalového časového radu 
Priemerná doba obratu pohľadávok, vypočítaná podľa (1.32), je každý rok približne 
67,906 dní. 
 Priemer prvých diferencií 
Priemer prvých diferencií, vypočítaný podľa vzorca (1.35), je približne rovný -16,414, 
čo znamená, že v sledovanom období klesá doba obratu pohľadávok každý rok 
v priemere o 16,414 dní. Vývoj pozorovaného časového radu má však v čase kolísavý 
charakter. Z tohto dôvodu nemá vypočítaná charakteristika príliš veľkú informačnú 
hodnotu. 
 Priemerný koeficient rastu 
V rokoch 2006–2011 sa každý rok zníži doba obratu pohľadávok oproti 
predchádzajúcemu roku v priemere 0,849 krát. Priemerný koeficient rastu bol 
vypočítaný podľa vzorca (1.38). Keďže vývoj doby obratu pohľadávok nemá čisto 




 Vyrovnanie regresnou funkciou 
Pri pohľade na vývoj časového radu doby obratu pohľadávok by sa zdalo ako vhodné 
tento časový rad vyrovnať pomocou modifikovaného exponenciálneho trendu. Index 
determinácie by však v takom prípade vyšiel len 0,485, preto sa ako vhodnejšia regresná 
funkcia javí parabolická regresia, kde index determinácie, vypočítaný podľa vzorca 
(1.23), vychádza 0,7102. To znamená, že zvolená regresná funkcia sa so skutočnými 
hodnotami zhoduje v 71,02 % prípadoch a je teda pre vyrovnanie zadaných dát 
vhodnejšia. Hľadaná regresná funkcia, určená podľa (1.24), je daná predpisom: 
_̂7 = 197,362 − 80,886 ∙ 7 + 10,130 ∙ 7<,   kde   7 = 1, 2, 3, … , 6. 
 
Graf 7: Doba obratu pohľadávok [počet dní] vyrovnaná parabolou 
(Zdroj: vlastné spracovanie) 
 Prognóza na rok 2012 
Do získaného predpisu dosadíme za premennú 7 hodnotu 7 a dostávame: 
_̂2012 = 127,548	í, 
čo znamená, že za nezmenených podmienok a za predpokladu, že regresná funkcia, 
ktorá bola zvolená na vyrovnanie skutočných hodnôt, je správna, by sa v roku 2012 






































2.2.8 Doba obratu záväzkov 
Ďalší z ukazovateľov aktivity, ktorý vyjadruje, ako dlho firma odkladá platbu faktúry 
svojim dodávateľom. Doba obratov záväzkov v rokoch 2006 až 2011, ktorá je 
zobrazená v tabuľke č. 8, je vypočítaná pomocou vzorca (1.13). 
 
Tab. 8: Doba obratu záväzkov [počet dní] - základné charakteristiky časového radu 
(Zdroj: vlastné spracovanie) 
Poradie 
 





Prvá                       
diferencia          
  
Koeficient 
rastu                  
 
1 2006 161,46 - - 
2 2007 63,38 -98,08 0,39 
3 2008 68,59 5,21 1,08 
4 2009 33,46 -35,13 0,49 
5 2010 81,00 47,54 2,42 
6 2011 59,31 -21,69 0,73 
 
 Priemer intervalového časového radu 
Priemerná doba obratu záväzkov, vypočítaná podľa vzorca (1.32) bola v spoločnosti 
KOBIT – SK, s.r.o. v období rokov 2006–2011 približne 77,865 dní. 
 Priemer prvých diferencií 
Priemer prvých diferencií, určený podľa vzorca (1.35), je rovný približne číslu -20,431. 
To znamená, že v sledovanom období klesla doba obratu záväzkov každý rok 
v priemere o 20,431 dní.  
Interpretácia priemeru prvých diferencií a takisto aj nasledujúcej charakteristiky 
nemá zmysel, pretože počas rokov 2006–2011 dochádzalo k striedaniu rastu a poklesu 
doby obratu záväzkov. 
 Priemerný koeficient rastu 
Doba obratu záväzkov sa každý rok znížila v priemere 0,819 krát. Priemerný koeficient 





 Vyrovnanie regresnou funkciou 
Hodnoty časového radu doby obratu záväzkov majú nepravidelný vývoj, pričom rastúci 
charakter vidíme len v roku 2008 a 2010. Práve tomuto priebehu časového radu najviac 
zodpovedala parabolická regresia. 
 Index determinácie v prípade vyrovnania skutočných hodnôt parabolickou 
regresiou má hodnotu 0,7378, čiže možno povedať, že zvolená regresná funkcia 
vystihuje skutočné hodnoty v 73,78 % prípadov. Parabolická regresia pre vyrovnanie 
časového radu doby obratu záväzkov v období 2006–2011 má nasledujúci tvar: 
_̂7 = 219,045 − 82,993 ∙ 7 + 9,844 ∙ 7<,   kde   7 = 1, 2, 3, … , 6. 
 
Graf 8: Doba obratu záväzkov [počet dní] vyrovnaná parabolou 
(Zdroj: vlastné spracovanie) 
 Prognóza na rok 2012 
Na určenie predpovedi pre rok 2012 je potrebné do získaného odhadu parabolickej 
regresie dosadiť za premennú 7 hodnotu 7, teda: 
_̂2012 = 120,435	í. 
Za nezmenených podmienok by hodnota doby obratu záväzkov v roku 2012 








































2.2.9 Altmanov index 
Posledný pozorovaný ukazovateľ je z rady sústav pomerových ukazovateľov. Jedná sa 
o ukazovateľ, zaradený medzi bankrotové modely, ktoré vystihujú finančné zdravie 
podniku. Hodnoty Altmanovho indexu boli vypočítané podľa vzorca (1.14). 
 
Tab. 9: Altmanov index - základné charakteristiky časového radu 
(Zdroj: vlastné spracovanie) 
Poradie 
 




Prvá                       
diferencia          
  
Koeficient 
rastu           
 
1 2006 2,34 - - 
2 2007 3,62 1,27 1,54 
3 2008 3,19 -0,42 0,88 
4 2009 3,08 -0,11 0,97 
5 2010 2,71 -0,37 0,88 
6 2011 3,69 0,97 1,36 
 
 Priemer intervalového časového radu 
V priebehu sledovaného obdobia je priemerná ročná hodnota Altmanovho indexu, 
určená vzorcom (1.32), každý rok asi 3,106. 
 Priemer prvých diferencií 
V období rokov 2006–2011 narástla hodnota Altmanovho indexu každý rok o 0,269. 
Priemer prvých diferencií bol určený podľa vzorca (1.35). 
 Priemerný koeficient rastu 
Priemerný koeficient rastu, vypočítaný podľa vzorca (1.38), je rovný približne číslu 
1,095. V priebehu sledovaného obdobia sa Altmanov index v každom roku zvýšil 
priemerne 1,095 krát.  
Priemer prvých diferencií a priemerný koeficient rastu Altmanovho indexu 
nemajú zmysluplnú interpretáciu, pretože počas rokov 2006–2011 dochádzalo 





 Vyrovnanie regresnou funkciou 
Pre vyrovnanie hodnôt Altmanovho indexu bolo veľmi ťažké nájsť vhodnú regresnú 
funkciu. Podľa indexu determinácie vystihuje skutočné hodnoty najviac logistický 
trend. Index determinácie, vypočítaný podľa vzorca (1.23), dosahuje hodnoty 0,3187. 
Táto nízka hodnota môže signalizovať, že zvolená regresná funkcia nie je úplne vhodná, 
prípadne, že je úplne zle zvolená. Vyjadrenie regresnej funkcie logistickým trendom, 




,			kde   7 = 1, 2, 3, … , 6. 
 
Graf 9: Altmanov index vyrovnaný logistickým trendom 
(Zdroj: vlastné spracovanie) 
 Prognóza na rok 2012 
Dosadením čísla 7 za premennú 7 do predchádzajúceho vzorca, dostávame prognózu na 
rok 2012: 
_̂(2012) = 3,152, 
čo znamená, že ak je regresná funkcia zvolená správne, bude Altmanov index v roku 
2012 dosahovať približne hodnoty 3,152. Táto hodnota sa približuje aj priemeru 




























2.3 Celkové zhodnotenie 
2.3.1 Zhodnotenie tržieb 
Vo vývoji tržieb možno pozorovať v jednotlivých sledovaných rokoch kolísavý 
charakter. V rokoch 2006–2008 dosahovali tržby vždy hodnotu vyššiu ako 10 miliónov 
EUR, no v roku 2009 je zaznamenaný ich výrazný pokles na polovičnú hodnotu, čím sa 
dosiahnutý objem výroby a obchodu radí k obdobiu spred roku 2005. Prepad tržieb bol 
výrazný či už od absolútnej čiastky alebo oproti plánovaných hodnotám. Zaznamenaný 
odklon od trendu v roku 2009 spoločnosť pripisuje celkovému poklesu výkonnosti 
hospodárstva a následnou opatrnosťou investorov uzatvárať obchody. Rok 2010 však 
znamenal zlom od negatívnych výsledkov (nielen v oblasti tržieb) a potvrdenie, že 
spoločnosť je schopná realizovať a prefinancovať produkciu v objeme približne 10 
miliónov EUR. V roku 2011 sledujeme nárast tržieb, ktorý je jedným z najvyšších 
v histórii spoločnosti. Čiastkou 15 115 563 EUR si spoločnosť potvrdila významné 
postavenie na slovenskom trhu. Na zvýšenie tržieb spoločnosti mala veľký podiel 
realizácia predaja v novom segmente. 
 Vyrovnaním hodnôt tržieb za sledované obdobie pomocou parabolickej regresie 
bola stanovená prognóza na rok 2012 v približnej hodnote 19 036 616 EUR. Podľa 
zvolenej regresnej funkcie by malo teda dôjsť k nárastu tržieb spoločnosti. Tá však 
očakáva pokles na hodnotu 12–13 miliónov EUR v dôsledku nižšieho počtu veľkých 
zákaziek. 
2.3.2 Zhodnotenie ukazovateľov likvidity 
Pre štatistickú analýzu likvidity bola zvolená okamžitá likvidita, ktorá predstavuje 
najužšie vymedzenie likvidity. Doporučené rozmedzie pre tento ukazovateľ je 0,2–0,6. 
 Okamžitá likvidita spoločnosti KOBIT – SK, s.r.o. mala až do roku 2009 
stúpajúci charakter. Práve v roku 2009 dosiahla veľmi vysokú hodnotu, čo znamená že 
podnik bol v tomto, pre neho podstatne kritickom, roku schopný splatiť všetky svoje 
krátkodobé záväzky. Od roku 2009 bol zaznamenaný už len pokles tohto ukazovateľa. 
Z celkovej analýzy možno usúdiť, že jedine v roku 2006 sa okamžitá likvidita 
nachádzala tesne pod doporučeným intervalom hodnôt. Pri okamžitej likvidite však 
platí, že nedodržanie predpísaných hodnôt ešte nemusí za každú cenu znamenať 
finančné problémy firmy. Nízka hodnota môže byť spôsobená napríklad využívaním 
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kontokorentného úveru, ktoré zo súvahy nie je priamo viditeľné. Navyše v roku 2006 
prebiehala výstavba nových priestorov, tak značná časť finančných prostriedkov išla 
práve na modernizáciu firmy. 
 Parabolická regresia vyrovnávajúca pozorované dáta obežnej likvidity 
predpokladala pre rok 2012 hodnotu –0,37. Keďže ale likvidita nemôže dosahovať 
záporné hodnoty, ako predpokladaná hodnota pre rok 2012 bola určená priemerná 
hodnota časového radu, ktorá je približne 0,569. Ak by sa tento trend potvrdil, tak 
spoločnosť by aj v nasledujúcich rokoch bola schopná hradiť svoje záväzky. 
2.3.3 Zhodnotenie ukazovateľov rentability 
V časti 2.2 boli štatistickej analýze podrobené tri ukazovatele rentability: rentabilita 
celkového kapitálu, rentabilita vlastného kapitálu a rentabilita tržieb. 
 Hodnoty rentability celkového kapitálu by mali byť vyššie ako 10 %. V rokoch 
2006–2008 dosahoval ukazovateľ ROA uspokojivých hodnôt. Po tomto období však 
možno pozorovať prepad, ktorý bol spôsobený hlavne vysokými nákladmi. V prípade 
prognózy pre rok 2012 bol použitý priemer časového radu, ktorého hodnota je približne 
7,80 %. Ak by sa táto hodnota potvrdila, znamenalo by to nárast oproti roku 2011 
o vyše 2 %, čo by značilo o tom, že spoločnosť využíva efektívnejšie svoj majetok na 
tvorbu zisku. 
 Ukazovateľ rentability vlastného kapitálu mal v rokoch 2006–2010 klesajúci 
charakter. V roku 2011 bol zaznamenaný mierny nárast tohto ukazovateľa. Vyrovnaním 
skutočných dát modifikovaným exponenciálnym trendom bola získaná predpoveď na 
rok 2012, ktorá hovorí, že ukazovateľ rentability vlastného kapitálu by mal poklesnúť 
na hodnotu približne 7 %. Ak by sa ukazovateľ ROE vyvíjal v trende stanovenom 
modifikovaným exponenciálnym trendom, ani za 10 rokov by nedosiahol kritických 
hodnôt, približujúcich sa hranici 2,5 %. 
 Najvyššia hodnota rentability tržieb bola dosiahnutá v roku 2006. 
V nasledujúcich rokoch dochádza k poklesu, ktorý bol spôsobený zvyšovaním nákladov 
spoločnosti. Výnimku tvorí len rok 2011, kedy došlo k miernemu nárastu ukazovateľa 
ROS. Aj napriek tomuto nárastu sa radí hodnota rentability tržieb skôr k tým historicky 
nižším. Na vyrovnanie hodnôt ukazovateľa ROS bola použitá regresná priamka. Jej 




2.3.4 Zhodnotenie ukazovateľov zadlženosti 
Z ukazovateľov zadlženosti bola analýze podrobená celková zadlženosť, resp. 
ukazovateľ veriteľského rizika. Pojem zadlženosť vyjadruje skutočnosť, že podnik 
používa na financovanie aktív spoločnosti cudzie zdroje, teda dlh. 
 V roku 2006 bolo financovanie cudzími zdrojmi až vo výške 84,27 % a to aj 
z dôvodu otvorenej úverovej zmluvy , ktorá bola splatná v priebehu roku 2007. 
Výraznejším spôsobom sa na výške celkovej zadlženosti podieľala výška záväzkov 
z obchodného styku, čo je možné sledovať aj na vývoji ukazovateľa zadlženosti, ktorý 
v priebehu sledovaného obdobia, až do roku 2009, klesal. Práve v roku 2009 dosahovala 
celková zadlženosť len 19,04 %, čo je veľmi nízka hodnota. V ďalších dvoch rokoch 
takisto vidieť financovanie spoločnosti prevažne z vlastných zdrojov, keďže každoročne 
dochádzalo k zvyšovaniu vlastného imania. Tým si spoločnosť vytvárala vlastný zdroj 
finančného krytia hospodárskej činnosti. 
 Využitím parabolickej regresie na vyrovnanie skutočných dát časového radu, je 
predpokladaná hodnota ukazovateľa celkovej zadlženosti pre rok 2012 asi 73,69 %, čo 
by znamenalo, že spoločnosť by bola podobne ako v roku 2006 financovaná prevažne 
cudzími zdrojmi. Keďže spoločnosť momentálne nevyužíva žiadny úver a do budúcna 
jeho využitie neplánuje, nie je predpokladaný tak výrazný nárast ukazovateľa 
zadlženosti. 
2.3.5 Zhodnotenie ukazovateľov aktivity 
Z ukazovateľov aktivity bola uskutočnená analýza doby obratu pohľadávok a doby 
obratu záväzkov. 
 Dobou obratu krátkodobých pohľadávok je zisťovaný priemerný počet dní, 
v priebehu ktorých je získaná platba za každodenné tržby. V roku 2006 bol tento 
ukazovateľ v spoločnosti KOBIT – SK, s.r.o. vo výške takmer 147 dní. V nasledujúcich 
rokoch hodnoty poklesli ďaleko pod hranicu 100 dní. Od roku 2007, s výnimkou roku 
2009, možno badať mierny nárast doby obratu pohľadávok. V roku 2011 tak došlo k 65 
dňovej lehote splatnosti. V posledných rokoch pozorovania teda možno badať nárast 
doby obratu krátkodobých pohľadávok, jednak z dôvodu tlaku odberateľov na dlhšie 
doby splatnosti a takisto z dôvodu realizácie tržieb prostredníctvom operačných 
programov, kde je zmluvne podmieňovaná 90-dňová splatnosť. 
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 Na vyrovnanie skutočných hodnôt časového radu bola použitá parabolická 
regresia, ktorej trend predpokladá v roku 2012 nárast doby obratu krátkodobých 
pohľadávok na hodnotu takmer 128 dní. Keďže medzi hlavných odberateľov 
spoločnosti patria aj jednotlivé správy a údržby ciest na úrovni krajov a takisto vyššie 
územné celky, ktoré sú financované štátom a z rôznych fondov, je predpoklad, že doba 
obratu krátkodobých pohľadávok sa bude zvyšovať. Vo všeobecnosti totiž odberatelia 
spoločnosti KOBIT – SK, s.r.o. požadujú čoraz dlhšie doby splatnosti. 
 Doba obratu záväzkov vyjadruje ako dlho firma odkladá platbu faktúry svojim 
dodávateľom. Je vhodnejšie, keď je doba obratu záväzkov vyššia ako doba obratu 
pohľadávok, v opačnom prípade by totiž dochádzalo k druhotnej platobnej neschopnosti 
podniku. V prípade pozorovanej spoločnosti možno povedať, že takmer po celé 
sledované obdobie je hodnota doby obratu záväzkov o niekoľko dní vyššia ako doba 
obratu pohľadávok. Jedine v rokoch 2009 a 2011 bola doba obratu záväzkov o niečo 
nižšia ako doba obratu pohľadávok. Samotný stav záväzkov potvrdzuje dobrú finančnú 
kondíciu spoločnosti a jej solventnosť. 
 Tento ukazovateľ aktivity mal pomerne nepravidelne sa vyvíjajúci priebeh. Na 
jeho vyrovnanie bola použitá parabolická regresia, ktorej trend predpokladá dobu obratu 
záväzkov v roku 2012 takmer 121 dní, čo by znamenalo značný nárast pri platbách 
faktúr dodávateľom. V takom prípade by bola doba obratu záväzkov nižšia ako doba 
obratu pohľadávok, čo by pre spoločnosť nemalo pozitívny dopad. 
2.3.6 Zhodnotenie Altmanovho indexu 
Táto sústava pomerových ukazovateľov, tvorená piatimi dôležitými ukazovateľmi, ktoré 
majú priradenú váhu významnosti určuje finančné zdravie podniku a predpovedá 
bankrot podniku s niekoľkoročným predstihom. Hodnoty Altmanovho indexu 
nachádzajúce sa v intervale od 1,2 do 2,9 značia tzv. „šedú zónu“, kedy bankrot 
spoločnosti priamo nehrozí, avšak jej finančná situácia nie je úplne bez problémov. 
Výsledky menšie ako 1,2 naznačujú priame ohrozenie spoločnosti bankrotom. Naopak, 
výsledky väčšie ako 2,9 určujú, že sa jedná o silnú a zdravú spoločnosť. 
 V pozorovanej spoločnosti sa hodnota Altmanovho indexu pohybovala okolo 
určitej priemernej hodnoty. V roku 2006 dosiahla najnižšiu hodnotu 2,34, ktorá však 
naznačuje, že spoločnosť nebola priamo ohrozená bankrotom. V ďalších rokoch sa 
nachádzal index nad hranicou 2,9 s výnimkou roku 2010, kedy ju tesne minul. 
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 Na vyrovnanie hodnôt Altmanovho indexu bol použitý logistický trend, ktorý 
pre rok 2012 predpokladá hodnotu približne 3,152. Táto hodnota sa približuje aj 
priemeru časového radu, okolo ktorého celá krivka skutočných hodnôt kolísa. Aj v roku 
nasledujúcom by teda spoločnosť mala ostať medzi finančne zdravými podnikmi. 
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3 VLASTNÉ NÁVRHY RIEŠENIA 
Na základe výsledkov predchádzajúcej analýzy vybraných ekonomických ukazovateľov 
pozorovanej spoločnosti sú v tejto časti práce popísané problémové oblasti spoločnosti 
a nastolené určité odporúčania, či návrhy riešenia vzniknutej situácie. 
 Prvá položka, ktorá bola podrobená analýze sú tržby. Celkovo okrem roku 2009 
spoločnosť vykazovala výbornú hodnotu tržieb. V tomto roku sa na výsledkoch 
spoločnosti výrazne podpísala hospodárska a finančná situácia v Slovenskej republike, 
ako aj v celej Európskej únii, kedy bola zaznamenaná značná opatrnosť investorov zo 
súkromného, ale aj rozpočtového sektoru. Avšak už rok 2011 sa stal z hľadiska 
dosiahnutých tržieb rokom veľmi úspešným. Výsledok tržieb, v hodnote 15 115 563 
EUR, potvrdil významné postavenie spoločnosti na slovenskom trhu. Plánované tržby 
spoločnosti sú málokedy v relácii so skutočnými tržbami, čo má objektívne dôvody. 
Spoločnosť realizuje totiž svoje výrobky a služby najmä pre rozpočtovú a príspevkovú 
oblasť, ktorá je často pod tlakom fiškálnych a politických vplyvov. Pre zvýšenie tržieb, 
prípadne pre udržanie ich priemernej hodnoty, možno firme odporučiť, aby vykonala 
opatrenia proti zásahom konkurencie vstupujúcej na trh. Spoločnosti navrhujem 
zamerať sa hlavne na zvýšenie ukazovateľov likvidity, aby v prípade vyskytnutia väčšej 
zákazky bola schopná uskutočniť jej realizáciu. Takisto by mala venovať zvýšenú 
pozornosť predovšetkým oblastiam, ktoré upravuje legislatíva Európskej únie. Strojový 
park niektorých odberateľov je totiž výrazne zastaraný a požiadavky na jeho stav sa 
neustále zvyšujú. Jedná sa hlavne o zariadenia na údržbu diaľnic a komunikácií, fekálne 
nadstavby a odpadové hospodárstvo. Práve v oblasti odpadového hospodárstva 
dochádza k zvýšenému dôrazu na separáciu, zbieranie biologického odpadu a na 
celkovú likvidáciu tohto nežiaduceho materiálu, čiže je pravdepodobné, že aj podniky 
konkurencie sa zamerajú na propagáciu a vylepšovanie tohto okruhu zariadení. 
 V oblasti okamžitej likvidity možno v posledných rokoch pozorovať jej klesajúci 
vývoj. V roku 2011 dokonca dosiahla len hodnoty 0,27. Ak by pokračoval klesajúci 
trend tohto ukazovateľa, spoločnosť by postupne strácala svoju platobnú schopnosť, čo 
by časom mohlo viesť k jej zániku. Avšak z okamžitých hodnôt ukazovateľa likvidity 
nemožno zostaviť jej prognózu do budúcna, preto by som spoločnosti odporučila, aby 
analyzovala vývoj likvidity pravidelne počas roka v kratších časových intervaloch. 
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Častejšie sledovanie tak pomôže objektívnejšie vyhodnotiť celkovú likvidnú situáciu 
v spoločnosti. V súčasnosti by získavanie týchto údajov nemalo byť problematické, 
pretože informácie potrebné na výpočet okamžitej likvidity sú dostupné priamo vo 
firme. V súvislosti s hodnotami likvidity je takisto potrebné sledovať ukazovatele 
aktivity. Vyššia doba obratu pohľadávok totiž značným spôsobom ovplyvňuje hodnoty 
likvidity. Aby spoločnosť zlepšila okamžitú likviditu, navrhujem, aby sa zamerala na 
zníženie stavu krátkodobých pohľadávok z obchodných vzťahov. To môže dosiahnuť 
napríklad poskytovaním zliav z celkovej sumy faktúr pred lehotou ich splatnosti. 
 Vývoj rentability celkového kapitálu a rentability vlastného kapitálu mal počas 
sledovaného obdobia nerovnomerný priebeh, čo bolo spôsobené predovšetkým 
nepravidelným výsledkom hospodárenia. Spoločnosť však každoročne zvyšuje hodnotu 
vlastného imania a v posledných rokoch je takisto zaznamenaný nárast výsledku 
hospodárenia ako aj podielu celkových aktív. Znižujúci charakter v rokoch 2006–2010 
možno teda pripísať dosiahnutým výsledkom v ziskoch spoločnosti. Aby spoločnosť 
dosahovala vyššie hodnoty rentability, možno firme navrhnúť, aby sa viacej realizovala 
v oblasti vývozu do okolitých krajín. Do budúcnosti by sa tak rast exportu mohol stať 
významným zdrojom zväčšenia obchodného obratu spoločnosti. K realizácii vývozu do 
zahraničia odporúčam takisto zvýšiť zahraničnú propagáciu nielen zo strany samotnej 
spoločnosti, ale takisto aj zo strany materskej spoločnosti v Českej republike, napríklad 
na spoločných výstavách, či prezentáciách. 
 V spoločnosti sa v pozorovaných rokoch 2006–2011 menila kapitálová štruktúra 
pomerne výrazným spôsobom. Zatiaľ čo v roku 2006 boli vo veľkej miere využívané 
cudzie zdroje financovania (až 84,27 %), v roku 2009 sa situácia úplne zmenila a firma 
využívala vo väčšej miere vlastné zdroje, pričom celková zadlženosť bola tvorená len 
19,04 %. V posledných dvoch rokoch vidieť financovanie spoločnosti s príklonom 
k vlastným zdrojom, čím je dodržané zlaté pravidlo financovania spoločnosti. Keďže je 
už akýmsi zvykom, že v spoločnosti každoročne dochádza k zvyšovaniu základného 
imania a neočakáva sa zadlžovanie v podobe bankových úverov, je tu predpoklad, že 
kapitálová štruktúra sa v budúcnosti nebude výrazným spôsobom meniť. 
 Najdôležitejšie z oblasti ukazovateľov aktivity je porovnávanie doby obratu 
pohľadávok a záväzkov. V priemere splácala spoločnosť svoje záväzky po dobu 78 dní 
a odberatelia jej platili priemerne po 68 dňoch. Doba obratu záväzkov je takmer počas 
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celého sledovaného obdobia vyššia ako doba obratu pohľadávok. V roku 2011 bol 
vyššia doba obratu pohľadávok spôsobená zvýšením stavu pohľadávok, ktoré súviselo 
s tým, že veľká časť tržieb v tomto roku bola realizovaná cez operačné programy, ktoré 
sú zmluvne podmienené 90 dňovou splatnosťou, čiže je tu predpoklad, že doba obratu 
pohľadávok bude stúpať aj v ďalších obdobiach. Aj pri ukazovateľoch aktivity 
odporúčam niekoľkokrát počas roka sledovať ich priebežný vývoj. Ku koncu roka totiž 
dochádza už pravidelne k zvyšovaniu stavu pohľadávok z dôvodu tradičnej koncentrácii 
tržieb v tomto období. 
 Výsledky Altmanovho indexu ukazujú výborné hodnoty. Spoločnosť sa v hornej 
polovicu intervalu šedej zóny nachádza len v rokoch 2006 a 2010. V ostatných 
sledovaných rokoch sa ocitá nad hranicou šedej zóny, pričom najlepší výsledok bol 
zaznamenaný práve v poslednom roku pozorovania, kedy dosiahol hodnoty 3,69. 
Najviac sa na tomto pozitívnom výsledku podpísala zmena v poslednom ukazovateli, 
kde došlo k výraznému nárastu v pomere tržieb a celkových aktív. V budúcnosti by 
však mohlo dôjsť k poklesu tohto ukazovateľa, pretože spoločnosť v roku 2012 
neočakáva takú vysokú hodnotu tržieb. Preto odporúčam, aby spoločnosť využila 
výhody svojej novovybudovanej haly. Prostredníctvom nových priestorov by mala byť 
schopná poskytovať kvalitnejšie výrobky a služby svojim zákazníkom, hlavne 
z hľadiska plnenia termínov dodávok, ktoré sú pri využívaní subdodávateľov stále 
značným problémom. S vybudovaním novej haly sa spoločnosti takisto otvorila oblasť 
dodávania menšej techniky pre mestá a obce, ktorú si spoločnosť teraz môže vyrábať 
sama. Spoločnosť teraz taktiež dokáže vyrábať kvalitné a lacnejšie zariadenia oproti 
konkurenčným dodávateľom zo zahraničia, čím by mohla osloviť rôzne menšie, či 
väčšie podniky. 
 V neposlednom rade je takisto veľmi dôležitou súčasťou správneho chodu 
spoločnosti aj úsilie o jej dobré meno medzi zákazníkmi, či už v oblasti kvality 
výrobkov, ale hlavne v poskytovaní komplexných služieb a poradenstva. Spoločnosti 
odporúčam klásť čoraz väčší dôraz na preškoľovanie zamestnancov na všetkých 
úrovniach, od pracovníkov vo výrobe až po vedenie spoločnosti. Preškoľovanie je 
obzvlášť nutné u technikov, aby boli schopní efektívnejšie a komplexnejšie vykonávať 





Cieľom tejto bakalárskej práce bolo vykonať analýzu vybraných ekonomických 
ukazovateľov spoločnosti KOBIT – SK, s.r.o. počas rokov 2006 až 2011 využitím 
štatistických metód, následné predikovanie jej hodnoty na rok 2012 a poskytnutie 
návrhov na zlepšenie situácie spoločnosti. 
 V prvej časti práce boli vysvetlené teoretické východiská, podľa ktorých bola 
neskôr spracovaná časť praktická. Teoretická časť bola rozdelená na dve základné časti. 
Jedna z nich sa zaoberala finančnou analýzou, kde boli popísané niektoré ekonomické 
ukazovatele a časť druhá bola venovaná časovým radom a regresnej analýze. 
 Úvod druhej časti bol venovaný stručnému predstaveniu pozorovanej 
spoločnosti, po ktorom nasledovala analýza vybraných ekonomických ukazovateľov. 
Jednotlivé ukazovatele boli najprv vypočítané pomocou príslušných vzorcov, 
uvedených v časti praktickej. Následne boli určené základné charakteristiky 
pozorovaného časového radu a pomocou spojnicového grafu bol znázornený priebeh 
sledovaného ukazovateľa spoločne s jeho vyrovnanými hodnotami. Tie boli vybrané 
podľa výsledkov indexu determinácie, ktorý odkázal na najvhodnejšiu regresnú funkciu. 
Pomocou zvolenej regresnej funkcie bola určená predpokladaná hodnota ukazovateľa 
pre rok 2012. V závere praktickej časti bolo podané celkové zhodnotenie vypočítaných 
ekonomických ukazovateľov z hľadiska finančnej analýzy. 
 V tretej, návrhovej časti práce boli na základe výsledkov analýzy podané určité 
odporúčania pre budúci rozvoj spoločnosti. 
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PRÍLOHA Č. 1: VYBRANÉ POLOŽKY SÚVAHY ZA 
OBDOBIE 2006–2011 [EUR] 
 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 
SPOLU MAJETOK 6 530 040 4 734 814 4 638 313 3 139 120 4 738 512 5 445 722 
Neobežný majetok 13 676 1 422 260 1 383 384 1 287 075 1 211 128 1 166 843 
Obežný majetok 6 508 763 3 215 794 3 239 294 1 838 042 3 477 894 4 228 072 
Zásoby 637 390 752 141 574 218 429 825 842 685 815 880 
Krátkodobé 
pohľadávky 4 852 719 1 395 140 1 443 012 727 227 1 534 157 2 711 673 
Finančné účty 1 017 028 1 061 276 1 221 203 680 990 1 098 452 670 864 
SPOLU VLASTNÉ 
IMANIE A ZÁVÄZKY 6 530 040 4 734 814 4 638 313 3 139 120 4 738 512 5 445 722 
Vlastné imanie 1 027 418 2 066 653 2 464 143 2 526 845 2 592 940 2 881 572 
Základné imanie 15 933 447 454 447 454 447 456 447 456 447 456 
VH minulých rokov 414 692 1 002 855 1 505 399 1 837 839 1 949 988 2 098 739 
Záväzky 5 502 622 2 668 160 2 173 038 597 768 2 145 442 2 563 532 
Dlhodobé záväzky 5 809 17 460 14 536 23 207 10 966 4 275 
Krátkodobé záväzky 5 342 495 2 267 045 2 013 522 503 097 2 082 177 2 490 131 













PRÍLOHA Č. 2: VYBRANÉ POLOŽKY VÝKAZU ZISKU 
A STRATY ZA OBDOBIE 2006–2011 [EUR] 
 2006 2007 2008 2009 2010 2011 
Tržby z predaja tovaru 11 396 966 12 471 453 10 150 335 4 803 234 8 972 941 14 631 299 
Tržby z predaja 
vlastných výrobkov  
a služieb 
515 236 405 198 417 914 609 937 281 670 484 264 
VH z hospodárskej 
činnosti 710 682 773 485 552 142 250 011 180 091 502 352 
VH za účtovné obdobie 
po zdanení 590 785 610 337 466 545 196 805 150 751 290 632 
(Zdroj: KOBIT – SK, s.r.o.) 
